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! ! 前言
香港著名学者朗咸平教授曾经在其节目∃财经郎闲评 %中,公





任的缺位    我国的 M BO事实上是 M B I%等等, 高调发表个人观
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民, 社会各界人士都有话说。众说纷纭, 各种观点争执不下, 但一
些具有代表性的声音渐渐浮出水面:
在西方的大公司中,也有发生公司丑闻,也有发生代理人的道
德不忠的问题。但是, 不可否认的是, 就数量和规模讲, 我们体制
中, 特别是没有经过改制的国有 (或国有控股 )大中型企业中的代
理人的忠诚问题要远远大于西方。[2]











对朗咸平教授 信托责任的缺失 的感叹, 作者不经要问, 企业的经
营者们, 那些职业经理人们,到底怎么了?
2! 身为 保姆 :直视职业经理人
我常说的保姆理论,就是, 我们家很脏, 请个保姆来打扫, 打扫
干净了, 漂亮了, 家就变成她的了。保姆说: 我每个月的工资 400
块, 我对你家有功劳, 我要买断你的股权。虽然我们家值 100万,
但由保姆来定价, 保姆定价只是 2000元, 每个月出 200块, 10个
月, 保姆买断了我家的全部股权。这是为什么? 因为保姆没有信
托责任。我告诉各位, 这是我研究中国企业最感到痛心的地方。
   朗咸平













托责任可分为两类,一类是忠诚义务 ( the duty o f loyal) ,另一类是











2. 3! 保姆 不忠的原因分析
职业经理人在国有企业是严重的缺位, 经理人在信托责任上
存在严重的问题,经理人职业化是各类企业面临的新课题。企业
投资者急需职业经理人, 企业可持续发展, 做大做强, 需要职业经
理人,人才富国和全面建设小康社会更需要职业经理人。








































对此, 美国进行了改革, 美国新通过的公司法案规定, 公司管
理层在财务报告不实的情况下返还业绩报酬;没有建立内部审计





3. 1! 现代公司治理的 3G定律
要解决因代理人心理不忠而引发的现代公司治理问题, 我们
不妨用商业伦理学来解释。
商业伦理学的 3G定律, 也就是黄金定律 ( Go lden ru le )、金手
铐 ( Golden handcu ffs) ,以及金色降落伞 ( Go ldenparachu te)。从伦理
学的角度出发,在进行有效且良好的公司治理时, 要遵循的黄金定
律便是, 中国人所说的: 己所不欲, 勿施于人 。如果委托人不能




利益, 约束代理人个人利益 膨胀 的要求, 在代理人同意后, 这即
成为 金手铐 。代理人, 主要是公司 CEO等高层经理人要求委托
人在他的职务被终止 (终止职务的原因主要不在他的方面 )时,公
司向他提供一大笔解职补偿金,这就是所谓的 金色降落伞 。











3. 2. 2! 建立平等的市场价格
每个人对利益和激励的理解是不同的, 薪酬只是其中的一方
面, 关键是双方要有一个平等的市场价格。一位资深银行家曾表





3. 3! 金手铐 :监督机制的完善
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